




















































































1） 負 債 デ フ レ の 意 味 に つ い て は，Fisher, I. [1933] ‘The Debt-Deflation Theory of Great 
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アイルランド 4 1 1 1 1 1
スペイン 1 3 2 2 9 2
米国 2 2 5 5 4 3
ノルウェー 9 4 3 3 2 4
スウェーデン 10 12 4 4 5 5
デンマーク 8 8 7 7 6 6
イタリア 3 11 6 6 11 7
オランダ 6 7 9 9 7 8
フィンランド 7 10 10 10 8 9
スイス 5 6 13 13 12 10
フランス 12 5 11 11 10 10
英国 13 9 12 12 3 10
日本 11 13 8 8 14 13
ドイツ 14 14 14 14 13 14




















































































8） この辺の事情を詳しく叙述した最近の文献は，T. G. Ash‘The Crisis of Europe’, Foreign 













































































ギリシャ アイルランド イタリア ポルトガル スペイン
一人当たりGDP* 4.0 3.6 1.0 0.9 2.2
失業率
99 12.1 5.6 10.9 5.0 15.6
07 8.3 4.6 6.1 8.9 8.3
09 9.3 11.8 7.8 10.6 18.0
政府粗債務の
GDP比率
99 102.5 48.0 113.7 49.6 62.4
07 105.4 24.9 103.6 68.3 36.1
09 127.1 65.2 116.1 83.0 53.3
経常収支の
GDP比率
99 −5.3 0.2 0.7 −8.7 −2.9
07 −14.4 −5.3 −2.4 −10.1 −10.0
09 −11.0 −2.9 −2.1 −10.9 −5.2







































































































































































































































































































































































































ギリシャ アイルランド イタリア ポルトガル スペイン ユーロ圏
財政赤字 −7.5 −8.3 −2.7 −5.0 −7.0 −3.3
基礎収支 −1.7 −4.4 +2.6 −0.7 −4.5 −0.5
政府債務 171 118 126 119 91 94
経常赤字 −5.8 +1.8 −1.5 −2.9 −2.0 +1.1
実質成長率 −6.0 +0.4 −2.3 −3.0 −1.5 −0.4




































































































A Survey of the European Debt Crisis
Ryo WATABE
《Abstract》
The debt crisis in the euro-area has developed in three stages. It started 
with the explosion of Greece’s fiscal deficit in 2010, which was followed by 
balance of payments crises in Ireland and Portugal in 2011. The problems 
then spread to Spain and Italy as they encountered systemic negative 
feedback loops in the banking and sovereign debt crises. As it has turned 
out, while debt deflation in the peripheral euro-area countries could not be 
solved through austerity programs alone, core countries, such as Germany, 
did not succumb to the pressure to make fiscal transfers to the periphery. 
Now that the crisis has come to a fork in the road leading either to the 
dissolution of the Economic and Monetary Union or to fiscal integration, 
decisive political action needs to be taken over the next few years.
